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会計の政治化
―ストック・オプションの会計基準を事例として―
　「会計基準の設定」過程は，「政治的行為の産物（a product 
of political action）」としての「社会的な決定（a social deci-
sion）」である。つまり，会計「基準設定過程は，〔本来的に〕
政治的（political）」なものである（Hussein and Ketz［1980］
pp.355-356）。そして，「会計基準設定」過程における「政治的
な影響力（political influence）」とは，「FASB の使命と合致し
ない利己主義的な目標（self-interested purpose）」をもった，
「経済的実体による〔会計〕基準設定過程への目的を持った介
入（purposeful intervention）」（Gipper et al.［2013］p.525）と
定義できる。
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Ⅰ　はじめに
「財務会計は，希少な経済資源を配分することに影
響を及ぼすので，利害関係者（例えば，経営者，政
府，あるいは株主）は，初期〔テーマ設定，討議資料
および公開草案の段階〕の会計基準（nascent ac-
counting standards）を方向づけることに興味があ
る。」（Hill et al.［2002］p.78）「会計基準は，社会に
おけるパブリックのみならずプライベート・セクター
も含む複雑なメカニズム（complex mechanism）を通
して設定される。」（Brown［1981］p.232）会計基準
設定機関は，「もっぱら，技術的〔会計〕問題を解決
することのみに関心があるではなく」，「アカデミック
な研究者の研究成果（the findings of academic re-
searchers）」に期待しているわけでもなく，「論争の
ある問題をはっきりさせる研究を促進することに多く
の関心」を示すものでもない。むしろ，会計基準の設
定過程は，「政治的な活動〔そのもの〕の形態（a 
form of political activity）」としてみる（Walker and 
Robinson［1993］p.4）ことが妥当であろう1）。例え
ば，会計基準の設定に際して，政治的に影響を及ぼす
過程は，つぎのように考えられている。
まず第1段階では，どのような会計基準を設定する
のかという，テーマ設定の問題である。ここでは，そ
の問題が緊急で，そのテーマを検討することが何かメ
リットがあるのか否かが重要となってくる。ここでの
ロビング（lobbing）活動の様式に関しては，規制団
体や政治家（politicians）等のメンバー間での議論
や，メデア等からの圧力（pressure）等が考えられ
る。第2段階は，テーマに関しての公式な議論をする
段階である。これは，討議資料，公開草案，公聴会，
ワーキング・ペーパーおよび正式に会計基準が公表さ
れるプロセスである。ここでのロビング活動の様式に
関しては，文章化された基準（案）等に対して，さま＊専修大学商学部教授
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ざまな有益な議論をすることであり，プレス・レリー
スの公表，専門職の団体の会合および規制機関と政治
家との接触が考えられる。第3段階は，会計基準が設
定された後の評価〔適用後のレビュー〕の問題であ
る2）。ここでは，承認された会計基準の影響（impact）
の評価〔適用後のレビュー〕が問題となる。ここでの
ロビング活動の様式に関しては，プレス・レリース，
専門職や政府の団体との会合，および完成した会計基
準に対する批判等が考えられる（Walker and Robin-
son［1993］p.7）。
本稿の課題は，以上のことを踏まえて，まず，米国
における1990年代のストック・オプション取引の拡大
状況を鳥瞰して，財務会計基準審議会（FASB）のス
トック・オプションに関する会計基準（1995年）が公
表されるまでの政治的な影響力を，特に米国の上院議
員のロビング活動を中心にして考察するものである。
Ⅱ　1990年代におけるストック・オプション取引 
 の拡大
図表1は，1992年から2001年までの間，S&P 500，
S&P MidCap 400および SmallCap 600社における
ニュー・エコノミーとオールド・エコノミーに対する
株式に基づく支払高等を示したものである。ここで
ニュー・エコノミーの会社は，コンピューター，ソフ
トウエアー，インターネット，テルコミュニケーショ
ンおよびネットワーク分野の会社を意味している
（Murphy［2003］pp.131-132.）。
図表1のパネル A は，1992年から2000年までにおい
て，トップ5の経営幹部に対して採用したストック・
オプションの割合が，オールド・エコノミーより
ニュー・エコノミーの方が多かったことを示してい
る。図表1のパネル B は，CEO の総報酬額に対する
株式に基づく支払いの割合を示している。1992年にお
いて，ニュー・エコノミーの会社の CEO のストッ
ク・オプションの報酬額の割合は33.6％であったが，
2001年では，80％以上（82.9％）に増加している。
オールド・エコノミーの会社でも，1992年において，
24.6％であったが，2001年では60％近く（58.6％）に
増加している。図表1のパネル C は，CEO 以外のそ
の他のトップの経営幹部に対する総報酬額に対する株
図表 1 　ニュー・エコノミー会社とオールド・エコノミー会社におけるトップの経営幹部に対する株
式に基づいた支払い，1992－2001年
パネル A
トップ5の経営幹部に対する
株式に基づいた支払いを行っ
ている会社の割合
パネル B
CEO の総支払額に対する株
式に基づいた支払いの中央値
パネル C
トップ5以外の経営幹部の総
支払額に対する株式に基づい
た支払いの中央値
（年度）
ニュー・
エ コ ノ ミ ー
（％）
オールド・
エ コ ノ ミ ー
（％）
ニュー・
エ コ ノ ミ ー
（％）
オールド・
エ コ ノ ミ ー
（％）
ニュー・
エ コ ノ ミ ー
（％）
オールド・
エ コ ノ ミ ー
（％）
1992 93.2 84.5 33.6 24.8 22.1 19.9
1993 92.1 86.8 32.3 23.2 26.9 20.2
1994 92.4 88.0 43.1 28.5 36.7 22.6
1995 93.8 87.7 39.2 26.2 37.0 21.2
1996 92.9 92.3 51.4 33.3 49.0 26.4
1997 92.6 92.1 59.9 32.8 49.6 28.3
1998 94.4 94.3 62.5 40.8 50.3 33.6
1999 97.1 92.0 69.2 42.8 60.9 36.2
2000 94.6 90.8 72.2 42.9 69.8 35.6
2001 96.4 96.7 82.9 58.6 75.4 48.6
（出所）Murphy［2003］p.132.
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式に基づく支払の割合を示しており，1992年から2001
年にかけて，その割合は，ニューエコノミーが22.1か
ら75.4％へ増加している。オールド・エコノミーの会
社では，1992年から2001年にかけて，19.9から48.6％
へ増加している。ここでは，図表1のパネル A，パネ
ル B およびパネル C において，ニュー・エコノミー
の会社が，オールド・エコノミーの会社よりストッ
ク・オプションの増加傾向が強かった（Murphy
［2003］pp.132-133.）。
図表2は，トップ5以外の経営幹部に付与されたス
トック・オプションの証拠を示している。図表2の A
は，ニュー・エコノミーの会社のトップ5以外の経営
幹部や従業員へ付与されたストック・オプションが，
1992年から2001にわたって，80％以上であったことを
示している。また，このニュー・エコノミーの会社の
80％以上という割合が，オールド・エコノミーの会社
の割合より高い。図表2のパネル B と C は，トップ5
以外の経営幹部や従業員によって受け取られたストッ
ク・オプションの価値（金額）に関する資料を示して
いる。ここでは，トップ5の経営幹部やそれ以外の従
業員等に対して付与されたストック・オプション価値
を，Black-Scholes モデルで計算している。図表のパ
ネル B は，平均的なニュー・エコノミーの会社の従
業員ごとに付与されたストック・オプションは，1992
年の6,480ドルから，2001の70,940ドル（ピーク時の
2000年では，93,770ドルである）へ増加してきた。対
照的に，平均的なオールド・エコノミーの会社の従業
員ごとに付与されたストック・オプションは，1992年
の4,000ドルから，2001年の8,000ドル（ピーク時の
2000年では，11,070ドルである）へ増加してきた。図
表2のパネル C は，ニュー・エコノミーとオールド・
エコノミーの会社の従業員ごとに付与されたストッ
ク・オプション価値の中央値を示している（Murphy
［2003］p.132）。
図表3は，1992年から2002年までの S&P 500社にお
ける，インフレ調整後のストック・オプションの付与
日における金額（平均）を示している。1992年から
2000年にかけて，会社ごとで付与されたストック・オ
プションの平均的な金額は，1992年の22百万ドルから
2000年の238百万ドルへ増加―ただし，2002年では，
ストック・オプションの平均的な金額は，141百万ド
ルへと減少―している。ストック・オプションの正確
図表 2 　トップ 5 の経営幹部以外のストック・オプションの参加，1992－2001年
パネル A
トップ5以外の経営幹部に
対して付与されたストッ
ク・オプションの中央値
パネル B
従業員ごとに付与された
ストック・オプションの
価値〔金額〕（平均値）
パネル C
従業員ごとに付与された
ストック・オプションの
価値〔金額〕（中央値）
（年度）
ニュー・
エコノミー
（％）
オールド・
エコノミー
（％）
ニュー・
エコノミー
オールド・
エコノミー
ニュー・
エコノミー
オールド・
エコノミー
1992 84.2 75.5 $6,480 $4,100 $2,190 $340
1993 84.3 71.0 $6,280 $2,620 $3,620 $370
1994 80.0 70.8 $7,900 $2,740 $4,850 $470
1995 82.5 69.9 $9,110 $2,660 $4,260 $450
1996 81.8 71.3 $17,120 $3,950 $6,570 $610
1997 81.6 70.7 $20,890 $4,450 $9,900 $750
1998 85.2 73.2 $30,230 $4,830 $11,190 $990
1999 81.7 72.6 $54,960 $5,750 $16,370 $1,050
2000 83.8 75.1 $93,770 $11,070 $26,830 $1,200
2001 85.6 79.4 $70,940 $8,000 $17,970 $1,610
（出所）Murphy［2003］p.134.
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な割合は，毎年，変動してきた。例えば，CEO に対
するストック・オプションの総付与数は1990年半ばの
約7％から，2000-2002年の5％へ減少してきた。それ
に対して，上位のトップ5の経営幹部以外のマネ
ジャーや従業員対して付与されたストック・オプショ
ンは，1990年半の85％弱―全ストック・オプションに
対する比率―から，2002年の90％強へ増加してきた
（Hall and Murphy ［2003］p.51）。
また，図表3に関連して，S&P 500社の CEO の平均
実質所得は，1992年の350万ドルから1,470万ドルへ急
激に増加している。この増加の大部分は，付与日にお
けるストック・オプションの拡大―1992年の約80万ド
ルから2000年の約720万ドルへの増加―を反映してい
る。これと対照的に，CEO の総所得に対するストッ
ク・オプション以外のその他の所得は，1992年から
2000年にかけて約3倍程度まで増加したに過ぎない。
しかし，S&P 500社の CEO の平均実質所得は，2002
年において，940万ドル―2000年は1470万ドル―へ急
速に減少し，2000年から2002年までの2年間で，CEO
に付与されたストック・オプションの価値（金額）は
約40％減少している。1990年代における CEO の所得
の拡大（escalation）はよく知られているが，図表3
は，ストック・オプションの付与が，CEO のみなら
ず，CEO 以外のトップレベルの経営幹部にも拡大し
ているという事実を示している。さらに，従業員ス
トック・オプションの増加は幅広い産業で生じてきて
いるが，特に，ニュー・エコノミー産業―コンピュー
ター，ソフトウエアー，インターネット，テルコミュ
ニュケーションおよびネッワーク―の会社で著しい
（Hall and Murphy ［2003］pp.51-52）。
図表4のパネル A は，4つの産業グループ―オール
ド・エコノミー，ニュー・エコノミー，金融および公
益―に分けて，かつ S&P 500，S&P MidCap 400（中
堅の400社）および S&P SmallCap 600（より小規模な
600社）における会社を対象にして，会社株式に対す
るストック・オプションの比率を示している。オール
ド・エコノミーの会社のストック・オプションは，
1993年から2000年の間に，1.8％から2.9％―44％―に
増加している。ニュー・エコノミーの会社は，1993年
から2000年の間に，4.2％から7.4％―75％―に増加し
ている。金融と公益は，それぞれ約50％増加してい
る。図表4のパネル B は，4つの産業に分けて，会社
のトップ5以外の経営幹部と従業員に付与されたス
トック・オプションの金額―インフレ調整後―を示し
ている。オールド・エコノミーの会社における平均化
された従業員のストック・オプションの付与額は，
1993年から2001年の間に，522ドルから約2,900ドルに
増加している。ニュー・エコノミーの会社における平
均化された従業員のストック・オプションの付与額
は，1,684ドルから約19,000ドルに増加―ピーク時の
2000年には，約27,000ドルであった―している（Hall 
and Murphy ［2003］p.52）。
図表5は，1970年から2002年までにおける Dow 
Jones 産業平均株価と，平均的労働者の所得に対する
（出所）Hall and Murphy ［2003］p.51.
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図表 3 　S&P 500における従業員ストック・オプションの付与日の価値 （金額），1992－2002年
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CEO の所得の比率を示している。S&P 500社の平均
的な CEO の所得は，1970年において，製造業の平均
的な労働者の所得の30倍であった。S&P 500社 CEO
の現金報酬額は，2002年において，製造業の平均的な
労働者の所得の約90倍であった。さらに，CEO の総
報酬額（現金による報酬とストック・オプションによ
る報酬額を含む）は，2002年において，製造業の平均
的な労働者の所得の約360倍以上―ピーク時の2000年
には，約570倍であった―であった。CEO の現金報酬
額は，Dow Jones 産業平均株価とあまり相互関係はな
図表 4 　産業別（オールド・エコノミー，ニュー・エコノミー，金融および公益）における社外株式に
対するストック・オプションの割合と，従業員ごとのストック・オプションの金額，1993－
2001年
パネル A
各年度における社外株式に対するストック・オ
プションの割合
パネル B
各産業の従業員（下位のトップ5も含む）ごと
のストック・オプションに関する平均的な付与
日価値（金額）
（年度）
オールド・
エコノミー
ニュー・
エコノミー
金融 公益
オールド・
エコノミー
ニュー・
エコノミー
金融 公益
1993 1.8 % 4.2 % 1.7 % 0.9 % $522 $1,684 $1,007 $271
1994 1.8 % 4.2 % 1.9 % 0.9 % $633 $1,855 $1,570 $383
1995 1.9 % 4.3 % 1.8 % 0.9 % $655 $2,533 $1,310 $388
1996 2.1 % 5.2 % 2.0 % 1.0 % $904 $3,834 $2,005 $690
1997 2.3 % 6.4 % 2.3 % 0.9 % $1,162 $6,021 $3,365 $518
1998 2.7 % 7.1 % 2.5 % 1.2 % $1,376 $7,334 $5,060 $649
1999 2.8 % 6.6 % 2.2 % 1.5 % $2,169 $11,838 $5,259 $1,797
2000 2.9 % 7.4 % 2.4 % 1.5 % $2,559 $26,690 $4,806 $1,385
2001 2.6 % 6.4 % 2.5 % 1.4 % $2,856 $18,882 $5,562 $2,933
（出所）Hall and Murphy ［2003］p.52.
（出所）Hall and Murphy ［2003］p.63.
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図表 5 　Dow Jones 産業平均株価と，製造業における労働者の所得と CEO の平均的
な所得の比率，1970－2002年
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いが，CEO の総報酬額は，Dow Jones 産業平均株価
と緊密な相互関係がある。これは，第1に，1990年代
の株価が上昇するにつれて，多くの経営幹部と従業員
は富裕になっていったことを示している。また，第2
に，1990年代のハイテクやインターネットのブームを
背景にして，会社の業績に連動したストック・オプ
ションが多く付与されてきたことを示している（Hall 
and Murphy ［2003］pp.63-64）。
ここで図表1から図表5までを要約しておこう。ま
ず，図表1-パネル A では，トップ5の経営幹部に対す
るストック・オプションを採用した会社の割合を示
し，図表1-パネル B では，CEO の総報酬額に対する
ストック・オプションの割合を示し，さらに図表1-パ
ネル C では，その他のトップの経営幹部の総報酬額
に対するストック・オプションの割合を示している。
そして，オールド・エコノミー産業よりもニュー・エ
コノミー産業の方が，ストック・オプションの増加傾
向が強かったことを明らかにしている。図表2-パネル
A では，トップ5以外の経営幹部に付与されたストッ
ク・オプションの割合（中央値）を示し，図表2-パネ
ル B と図表2-パネル C では，従業員ごとに付与され
たストック・オプションの価値（金額）（平均値と中
央値）を示している。そして，オールド・エコノミー
産業よりもニュー・エコノミー産業の方が，ストッ
ク・オプションの割合と金額において増加傾向が強
かったことを明らかにしている。
図表3では，CEO 等の経営幹部はもとより従業員
も，付与されたストック・オプションの金額が増加し
ており，1990年代後半から2000年にかけて急速に拡大
していることを明らかにしている。図表4-パネル A
は，4つの産業グループに分けて，大中小会社を対象
にして，会社株式に対するストック・オプションの比
率を示している。図表4-パネル B は，4つの産業に分
けて，会社のトップ5以外の経営幹部や従業員（平均）
に付与されたストック・オプションの金額を示してい
る。そして，ストック・オプションの比率と金額が，
1993年から2001年にかけて，オールド・エコノミーの
会社よりニュー・エコノミーの会社の方が，増加して
いることを明らかにしている。図表5は，1970年から
2002年までに，Dow Jones 産業平均株価と平均的な
CEO の所得が比例し，その平均的な CEO の所得は，
平均的な労働者の所得の30倍から90倍に上昇し，
CEO に対するストック・オプションをいれると，
2002年において360倍以上―ピーク時の2000年は570倍
以上―であったことを明らかにしている。このような
調査結果から，1990年代から2000年にかけて，CEO
等の経営幹部のみならず，従業員もストック・オプ
ションの付与割合（あるいは金額）が増加していると
いう事実が明らかになった。そして，特に，ストッ
ク・オプションの付与割合（あるいは金額）が増加し
ている産業は，オールド・エコノミー産業ではなく
て，ニュー・エコノミー産業であったことは後述する
ように重要な意味を持ってくる。
Ⅲ　ストック・オプションの会計基準設定と政治 
 的な影響力
米国においては，米国公認会計士協会（AICPA）か
ら，ストック・オプションの会計基準書として，会計
研究広報（ARB）第37号（cf.AIA［1948］），ARB 第43
号（cf.AIA［1953］），および会計原則審議会（APB）
第25号（cf. AICPA［1972］）が公表されてきた。APB
第25号は，非報酬制度と報酬制度に区別し，後者に関
してつぎのように述べている。
企業がストック・オプション取引により発行される
株式の対価として受領する役務は，測定日における株
価から，従業員が支払わなければならない金額を控除
して算定されるべきである。ここでの報酬金額を確定
する測定日とは，（1）個々の従業員が，受領する権利
を有する株式数と，（2）行使価格が明確になった最初
の日である。多くのストック・オプションは，付与日
が報酬額の測定日であり，ARB 第43号と同じである
（条件確定型のケース）。しかし，付与日以降の事象に
依存して変動するストック・オプションの測定日は，
付与日以降となる（変動可能条件型のケース）。この
ようにして，企業は，少なくとも測定日（多くは付与
日）における株価と同額以上の行使価格を設定しない
限り，報酬コストを認識することになる。そしても
し，報酬額が算定されるとき（株価－行使価格＝報酬
額），その報酬費用は，当該従業員が役務（労働）を
提供する全期間にわたって期間配分される（AICPA
69会計の政治化
［1972］par.10, 12-13）。
APB 第25号の問題点は，同一取引に対して一貫性
のない会計処理を規定していることである。すなわ
ち，APB 第25号では，変動可能条件型に属する変額
行使価格（variable exercise prices）や株式増加受益
権（stock appreciation rights）を伴った従業員ストッ
ク・オプションに対して報酬費用の認識を規定してい
る。しかし，条件確定型ストック・オプション（行使
価格と株式数が付与日に確定している）では，もし行
使価格が付与日における株価と等しいかあるいはそれ
以上のとき，報酬費用を認識することはない（AICPA
［1972］）。そして，このような問題点と，「1980年代初
頭における条件確定型ストック・オプションの利用に
おける劇的な増加」（Dechow et al.［1996］pp.2-3）
は，FASB に APB 第25号を再考するよう促した。し
かし，ストック・オプションの会計基準が，会計の政
治化の問題として大きく取り上げられるようになった
のは，1990年代になってからである。
米国における上院の政府活動委員会（Committee 
on Governmental Affairs United States Senate）の下
部組織である政府運営監視小委員会（Subcommittee 
on Oversight of Government Management）―議長は
Carl Levin である―は，1991年5月に，「SEC と暴走す
る経営幹部の報酬問題（The SEC and the Issue of 
Runaway Executive Pay）」（United States Senate
［1991］）という公聴会を開催した。これは，「会社
トップの経営幹部」に対する多くの報酬に対して，
「SEC ルールの不適切さ（the inadequacy of the Secu-
rities and Exchange Commission’s rules）を批判した
ものであった。」（Zef f［1997］p .178）また，Levin
は，1992年1月にも，「会社経営幹部の秘かな報酬：ス
トック・オプションの連邦における取扱い（Stealth 
Compensation of Corporate Exeutives: Federal Treat-
ment of Stock Options）」（United States Senate
［1992］）という公聴会を開催している。ここで Levin
は，この公聴会を，「SEC あるいは FASB が，直ち
に，〔ストック・オプションを費用計上するように〕
行動しないのであれば，ストック・オプションの受領
者〔経営幹部〕に対する価値と，ストック・オプショ
ンを発行する会社のコスト」を，「会計ルールがここ
で正しく反映する」ような「連邦法」を通過させると
言って「脅すための演壇として利用した（used as a 
platform to threaten）。」「このように，上院議員の
Levin は，従業員ストック・オプションの費用認識を
要求する努力を加速するように，SEC と FASB に圧
力をかけてきた（Senator Levin was thus pressing the 
SEC and the FASB to accelerate their efforts to re-
quire expense recognition for employee stock op-
tions）。」（Zeff［1997］pp.178-179. cf. United States 
Senate［1994］p.45）
FASB は，このような公聴会を踏まえて，1992から
1993年にかけて，「従業員ストック・オプション・プ
ランに帰属する費用として，損益計算書上で認識する
（income statement recognition of the expense atrrib-
utable to employee stock option plans）」方向での「暫
定的な結論（tentative conclusions）」を決定した。こ
の暫定的な結論に対して，450通以上のコメント・レ
ターが寄せられた。ここでのコメント・レターのほと
んどが，ストック・オプションの費用計上を支持する
「暫定的な結論」に反対するものであり，「コメント・
レターの多くが，株式報酬の費用認識の代わりにその
〔費用の〕開示を提案した（Many of the letters pro-
posed disclosure in lieu of cost recognition for stock 
compensation）。」また，「全米の大企業200社以上の
CEO」からなる「ビジネス・ラウンドテーブル（Busi-
ness Roundtable）」も，「従業員ストック・オプショ
ンの費用認識に対して強く反対した（strongly op-
posed expense recognition for employee stock op-
tions）。」さらに，1993年の間，従業員ストック・オ
プションの会計処理に関連した「公の論争（public 
controversy）」が強くなるにつれて，国会議員による
FASB の見解―ストック・オプションの費用計上―に
反対するロビング活動が始まってくる（Zeff［1997］
p.179）。FASB は，このような状況下で，1993年6月30
日に公開草案「株式に基づく報酬の会計」を公表し
た。この公開草案は，もちろん「暫定的な結論」と同
様で，ストック・オプションの費用計上を支持するも
のであった（cf.FASB［1993］）。
このような FASB の公開草案に対応して，上院議員
の Joseph Lieberman は，1993年6月29日―FASB の公
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開草案（1993年6月30日）が公表される1日前―に，
「1993年持分拡大法（Equity Expansion Act 0f 1993, 
103rd Congress, S. 1175）」案を議会へ提出した。この
法案は，「この提案〔FASB の公開草案〕を阻止ある
いは覆す（block or overturn）意図があった」（Zeff
［1997］p .180）。その後，この「1993年持分拡大法」
案に対するつぎのような反論があった。
まず，上院議員の Levin 等は，1993年10月14日に，
Bill Clinton 大統領宛の書簡の中で，「この立法〔1993
年持分拡大法案〕は，FASB の独立性を奪い，会計
ルールを政治的にし（it would politicize accounting 
rules），会社財務諸表の信頼性を害するだろう」と述
べている。この書簡に対して，Clinton 大統領は，
1993年11月18日に，「FASB の現在の提案に対して，
立法によって賛成するにせよ，それを覆すにせよ，私
〔Clinton 大統領〕は，この〔ストック・オプションの
費用計上の〕問題について立法化することを避けた方
がより好ましいということに同意する」と返答してい
る。FASB の副議長の James L. Leisenring も，FASB
を防御して，資本市場は，「公平な財務諸表」を利用
することが最も好ましいと述べている（Zeff［1997］
pp.180-181）。また，SEC の主任会計官の Walter P. 
Schuetze は，1993年10月22日に，「1993年持分拡大法
案」に賛成する上院議員の Dodd 宛の書簡の中で，
「議会の行動によってその〔会計基準設定〕プロセス
に介入するよりも」，数十年において「その〔会計基
準設定〕プロセスに組み込まれた専門的技術を用いる
ことが最善である」と述べている（United States 
Senate［1993］p.193）。さらに，下院議員の John D. 
Dingell は，1993年11月15日に，「独立した〔会計〕基
準設定者としての役割を継続する FASB の能力を骨抜
きにし（undercut），会計原則の設定者として議会の
気まぐれ（Congressional whim）にとって代わらせる
いかなる立法も強く反対する」と述べている（Zef f
［1997］p.181）。ここでの上院議員の Levin 等，Clin-
ton 大統領，FASB の副議長の Leisenring，SEC の主
任会計官の Schuetze および下院議員の Dingell の見
解が，「1993年持分拡大法案」の阻止に直接に影響し
たか否かは不明であるが，「持分拡張法案は財政委員
会に付託されたが，公聴会も開かれず，また，決議も
なされず，本会議には提出されなかった。」（弥永
［2013］236頁）。
その後，財務長官の Lloyd Bentsen は，1994年4月
に，「現在のストック・オプションの会計基準―換言
すれば，利益から控除しない（no charge to earn-
ings）―を維持し」，「十分な開示を強調する代替的ア
プローチについて注意深く熟慮するよう」にと，
「FASB 議長の Dennis Beresford への書簡」の中で述
べている（Harlan［1994］）。これは，ストック・オプ
ションの費用計上という認識の次元での解決ではなく
て，あくまでも開示の次元で解決しようとしたことを
意味している。しかし，上院議員の Lieberman は，
このような開示の次元での解決策を採用せず，FASB
の公開草案そのものの阻止を諦めなかった。
Lieberman は，1994年5月3日に，15名の同僚議員―
① Mr. Mack, ② Mrs. Boxer, ③ Mr. Gramm, ④ Mr. 
Bradley, ⑤ Mrs. Feinstein, ⑥ Mr. Bingaman, ⑦ Mr. 
DeConcini, ⑧ Mr. Wellstone, ⑨ Mr. Gorton, ⑩ Mr. 
Shelby, ⑪ Mr. Bennett, ⑫ Mr. Faircloth, ⑬ Mrs. 
Hutchison, ⑭ Mr. Lautenberg, および⑮ Mr. Robb―と
ともに（United States Senate［1994］p.9002），FASB
の公開草案に反対する「上院所見表明決議（a sense-
of-the Senate resolution）」3）（United States Senate
［1994］p .9006）を，修正動議（Amendment  No . 
1668）として提出した。この修正動議は，もともと，
「信用報告産業を規制するために1970年に法律化され
た公正信用報告法（The Fair Credit Reporting Act）」
（United States Senate［1994］p.8998）を改正し，
「1994年消費者報告改革法（Consumer Reporting Act 
of 1994, 103rd Congress, S.783）」を，上院で審議する
過程で提出されたものである（United States Senate
［1994］p.8998 f f.）。結局，この修正動議は，88対9―
無効3―で可決されることになる（図表6を参照）。
この修正動議では，まず，FASB の公開草案に関す
る事実確認をしているが，その主なものはつぎのよう
なものである。
（a）FASB は，現在，従業員ストック・オプション
と株式購入プランに関する一般に認められた会計原則
を改訂しようとしている。（b）FASB の公開草案は，
付与日に従業員ストック・オプションの価値〔金額〕
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を見積もるために複雑な数学の公式を使い，また，そ
れらの見積もられた価値〔金額〕は会社の損益計算書
の利益（earnings）から控除される。（d）FASB の公
開草案は，「強烈かつ多方面で空前の反対（opposition 
which is unprecedented in both its intensity and uni-
versality）」をもたらしてきた。（e）米国公認会計士
協会〔AICPA〕や国内の六大会計事務所は，FASB の
公開草案に反対している。（f）個人投資家は，FASB
の公開草案に反対している。（g）機関投資家や年金
基金は，FASB の公開草案に反対している。（j）FASB
の公開草案が国内の経済政策に与える影響は深刻であ
る。すなわち，小規模な新興企業は，しばしば資本が
不足し，したがって，定期的に従業員を引きつけるた
めにスオック・オプションに頼っているし，大企業
は，従業員の士気を高めるために，また生産性を改善
するためにも従業員ストック・オプションや広範囲の
従業員株式購入プランを提供している。（k）FASB の
公開草案は，資本を増殖しようとしている小規模企業
の能力の低下をまねくし，また，広範な従業員所有者
を削減し，増加しないであろう（United States Sen-
図表 7 　Levin 修正動議の採決
［採決 No.97 Leg.］
賛成―94
Akaka Feinstein McConnell
Baucus Ford Mikulski
Bennett Clenn Mitchell
Biden Gorton Moseley-Braun
Bingaman Graham Moynihan
Bond Gramm Murkowski
Boren Grassley Murray
Boxer Gregg Nickles
Bradley Harkin Nunn
Breaux Hatch Packwood
Brown Hatfield Peil
Bryan Heflin Pressler
Bumpers Helms Pryor
Burns Holllngs Reld
Byrd Hutchison Riegle
Campbell Inouye Robb
Chafee Jeffords Rockefeller
Coats Johnston Roth
Cohen Kassebaum Sarbanes
Coverbell kempthorne Sasser
Craig Kerrey Simon
D’Amato Kerry Simpson
Danforth Kohi Smith
Daschle Lautenberg Specter
DeConcini Loahy Stevents
Dodd Levin Thurmond
Dole Lteberman Wallop
Domenici Lott Warner
Durenberger Lugar Wellstone
Exon Mack Wofford
Faircloth Mathews
Feingold McCain
反対―2
Conrad Dorgan
無効―4
Cochran Metzenbaum
Kennedy Sheldy
（出所）United States Senate［1994］ p. 9015.
図表 6 　Lieberman 修正動議の採決
［採決 No.98 Leg.］
賛成―88
Akaka Bumpers DeConcini
Baucus Burns Dodd
Bennett Byrd Dole
Biden Campbell Domeniol
Bingaman Chafee Durenberger
Bond Coats Fairoloth
Boxer Cohen Feingold
Bradley Coverdell Feinstein
Breaux Craig Ford
Brown D’Amato Clenn
Bryan Danforth Gorton
Gramm Lautenberg Pryor
Grassley Leahy Reld
Gregg Lieberman Riegle
Harkin Lott Robb
Hatch Lugar Rockefeller
Hatfield Mack Roth
Heflin Mathews Sarbanes
Helms McCain Sasser
Hollings McConnell Simpson
Hutchison Mikulski Smith
Inouye Moseley-Braun Specter
Jeffords Moynihan Stevens
Johnston Murkowski Thurmond
Kassebaum Murray Wallop
Kempthorne Nickles Warner
Kennedy Nunn Wellstone
Kerrey Packwood Wofford
Kerry Pell
Kohl Pressler
反対―9
Boren Dorgan Levin
Conrad Exon Mitchell
Daschle Graham Simon
無効―3
Cochran Metzenbaum Sheldy
（出所）United States Senate［1994］ p. 9016.
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ate［1994］p.9002）。修正動議は，このような事実確
認をした後，つぎのような所見表明決議を述べてい
る。
（a）FASB が提案した従業員ストック・オプション
と株式購入プランの新たな会計上の取扱いは，とりわ
け従業員の企業者精神に大きく依存する新成長セク
ター（new-growth sectors）の事業に「重大な経済的
帰結（grave economic consequences）」をもたらすで
あろう。（b）FASB が提案した従業員ストック・オプ
ションと株式購入プランの新たな会計上の取扱い―ス
トック・オプションの費用計上―は，広範な従業員ス
トック・オプションを拡大するよりも縮小するだろ
う。（c）FASB は，現時点において，APB の決定25
〔APB 第25号〕に含まれている従業員ストック・オプ
ションと株式購入プランの現在の一般に認められた会
計上の取扱いを変更すべきではない（United States 
Senate［1994］p.9002, cf. Zeff［1997］p.186）。このよ
うに，この修正動議は，さまざまな理由でストック・
オプションの費用計上を阻止する内容になっており，
APB 第25号を変更すべきではないとしている。
しかしながら，このような上院議員の Lieberman
の上院所見表明決議を採決する前に，上院議員の
Levin の修正動議（Amendment No. 1669）が94対2―
無効4―で可決した（図表7を参照）。つまり，「（1）独
立の会計専門家の民間組織としての FASB の地位は尊
重され，かつ守られなければならない（respected 
and safe-guarded）し，（2）議会は，会計ルールを立
法化することによって FASB の〔会計基準の〕決定プ
ロセスの客観性と健全性（objectivity and integrity）
を損なってはならない」という決議もなされたのであ
る（United States Senate［1994］p .9009, cf . Zef f
［1997］p.186）。Levin の修正動議は，「議会による介
入ではなくて，FASB の独立性」を支持する「多くの
上院議員」がいることを示す効果があったとしている
（Zeff［1997］p.186）。
その後，さらに Lieberman は，1994年10月6日に
も，「1994年会計基準改革法（Accounting Standards 
Reform Act of 1994, 13rd Congress, S.2525）」を議会に
提出した。この法案では，「FASB の独立性に関して直
接的に猛攻撃（a direct assault）」をし，また，会計
「基準設定プロセスのプライベート・セクターによる支
配」を破壊することになるだろうと述べている（Zef f
［1997］p.187）。この会計基準改革法案は，銀行委員会
に付託されたものの審議されないで終わってしまった
（弥永［2013］239頁）。そして，その時期，議会の中間
選挙があり，共和党が両院での勢力を拡大してくる
と，「FASB を阻止する立法行為の一層の脅威（threat）
へと導いた。」「銀行，住宅および都市問題委員会の証
券小委員会の議長となることが予想されていた上院議
員の Phil Gramm」（Zef f［1997］p .187）は，「もし
FASB が，ストック・オプションのコスト〔費用〕を
利益から控除する」と主張し続けるならば，「議会は，
SEC がその〔会計〕ルールを執行することを禁止しな
ければならない」（Zef f［1997］p.187）といった。ま
た，「SEC の議長」である Arthur Levitt は，「FASB が
ストック・オプション会計〔基準〕の提案〔公開草案〕
に関して〔これからも〕承認（approval）」しつづける
ならば，「プライベート・セクターによる会計基準設定
の支配権（control）を危うくする（jeopardize）だろう
と心配した（feared）」（Zeff［2002］p.50）ので，彼は
「FASB がストック・オプションの提案〔公開草案〕に
関して〔十分にすばやく〕熟慮」するように説得して
きた（Berton［1994］）。
FASB の議長である Dennis R. Beresford は，この
ような政治的な圧力に屈して，「従業員〔ストック・〕
オプションには価値があり，報酬である」と考えてい
るが，FASB は，ストック・オプションの「費用認識
を要求する基本的な概念」を支持しないという決定を
くだした。「しかしながら，〔ストック・オプション
の〕費用を認識しない企業」は，「会社が費用認識し
た」場合と同じように，「純利益への影響額を財務諸
表の脚注で開示しなければならない」（FASB［1994］
p.1）という規定を盛り込んだ。すなわち，Beresford
は，「FASB がストック・オプションの報酬〔費用〕
を，損益計算書の中で取り扱う〔会計〕基準」を堅持
しないという苦渋の決断をくだしたのである（Zef f
［1997］p.188）。
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Ⅳ　おわりに
すでに考察したように，米国における1990年代のス
トック・オプション取引は，拡大の一途をたどり，
オールド・エコノミー産業はもとより，ニュー・エコ
ノミー産業において特にそうであった。ここでは，会
社の CEO，トップ5の経営幹部，トップ5以外の経営
幹部および従業員に対するストック・オプションが多
く発行され，その金額も相当に増加していった。そし
て，このような各業界におけるストック・オプション
の需要を背景として，ストック・オプションの会計基
準設定が，1990年代の議会で問題となってくる。
まず，上院議員である Levin が，ストック・オプ
ションの費用計上を促す「SEC と経営幹部の報酬問
題」という公聴会を1991年5月に開催し，1992年1月に
も「会社経営幹部の秘かな報酬：ストック・オプショ
ンの連邦における取扱い」という公聴会を開催してい
る。前者の公聴会は，SEC ルールの不適切さを批判
し，ストック・オプションの費用計上を促したもので
あったが，後者の公聴会は，SEC と FASB が，直ち
にストック・オプションの費用計上を実施しなけれ
ば，ストック・オプションの費用化に関する法案を通
すと脅しをかけてきた。このような Levin の政治的な
圧力に対して，FASB は，1992から1993年にかけて議
論の末，ストック・オプションの費用化を決定した
「暫定的な結論」を提示した。しかし，この「暫定的
な結論」に対して450通以上のコメント・レターが寄
せられ，そのほとんどが猛反対であった。しかし，こ
のような批判にもかかわらず，FASB は，1993年6月
30日に，ストック・オプションの費用計上―Levin の
圧力が，費用計上を支持していた FASB にとっては好
都合であったかもしれない―を盛込んだ公開草案「株
式に基づく報酬の会計」を公表した。
ここでの公開草案に対して，まず，上院議員の
Lieberman は，1993年6月29日に，特に「ハイテク産
業（the high technology industry）」や，「大多数の情
報技術会社（most information technology compa-
nies）」の意向に沿うがごとく，ストック・オプショ
ンの費用計上に猛反対し（Congessional Record
［1994］p.996），「1993年持分拡大法」案を議会へ提出
した。これはまさに，ストック・オプションの付与を
ますます拡大しつつあったニュー・エコノミー産業の
一群―図表1から図表5を参照―が，特に，上院議員に
対しロビングをして，上院議員―Lieberman―がス
トック・オプションの費用化に反対する法案を議会へ
提出したと推測することも可能であろう。すなわちこ
れは，会計の政治化を意味しており，上院議員や上院
議員の支持母体である産業―特にニュー・エコノミー
会社であるハイテク産業等―の「経済的な利己心
（economic self-interests）」あるいは「経営者の利己
心（managerial self-interest）」が，ストック・オプ
ションの費用計上を支持する公開草案に対する「ロビ
ング行動（lobbying behavior）」をする動機となって
いるといえよう（Hill et al.［2002］p.78）。しかしそ
の後，この法案に対するいくつかの批判―この中に
は，Clinton 大統領の意見もあった―もあったことも
あり，この法案は決議もされず，本会議に提出されな
かった。
しかし，上院議員の Liebermann は，諦めず，ス
トック・オプションの費用計上を阻止するために，
1994年5月3日に修正動議―88対9で可決―を，さらに
1994年10月6日に，「1994年会計基準改革法」案を議会
へ提出した。しかしこの法案も審議されずに終わって
しまった。ところが，1994年の中間選挙で，共和党が
優勢となり，証券小委員会の議長になることが予想さ
れていた上院議員の Gramm は，FASB がストック・
オプションの費用計上を主張し続けるなら，議会は
SEC に対してその会計基準―ストック・オプション
の費用計上―を執行することを禁止しなければならな
いといった。これにより，FASB は，1995年に，ス
トック・オプションのための費用計上をする会計基準
設定を諦め，その代わりに報酬費用額が純利益に及ぼ
す影響額の脚注開示のみを要求する財務会計基準書
（SFAS）第123号「株式に基づく報酬」を公表した。
ここで明らかなように，ストック・オプションの会
計基準における報酬費用の計上を巡って，上院議員の
度重なる政治的圧力は，「議会による空前の圧力（the 
unprecedented Congressional pressure）」（Zef f
［1995］ p.68）と言われるほど激しい攻防であり，こ
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のことはまさに，上院議員とその背後にある産業界―
特にニュー・エコノミー産業―が，「利己主義的な目
標（self-interested purpose）」を基底に据置き，会計
「基準設定過程への目的を持った介入（purposeful in-
tervention）」（Gipper et al.［2013］p.525）をしてき
たことを意味している4）。そして，本来，損益計算書
上で認識・測定されるはずのストック・オプションの
報酬費用の計上が回避され，その報酬費用を控除した
純利益のみを脚注で開示するという解決策―規制回
避5）―が，1995年に公表された SFAS 第123号で採択
されたのである。
注
1）これに関して，多くのグローバルな組織の活動や，経済の
金融化現象の拡大を踏まえて，会計基準の設定過程における
政治的な影響力を分析した椛田［ 2016a］・［ 2016b］・
［2017a］・［2017b］を参照。
2）これに関連しては，会計基準が設定された以後の評価の問
題を分析した辻川［2017］を参照。
3）ここでの日本語訳に関しては，弥永［2013］238頁を参照。
4）これに関して，Beresford も1993年の公表された公開草案
に対して，「空前のロビング活動（unprecedented lobbying 
campaign）」（Beresford［1995］p.56）があったことを認め
ている。
5）これに関して，津守［2002］387-397頁を参照。
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